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Pemegang saham atau investor memiliki tujuan memperoleh keuntungan 
dari saham yang mereka investasikan. Sedangkan kreditor lebih menyukai 
perusahaan yang memiliki kelangsungan hidup perusahaan yang panjang 
serta dapat mengembalikan utang-utangnya. Penelitian ini bertujuan untuk 
menganalisis pengaruh rasio leverage, rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio 
profitabilitas, ukuran dewan direksi, dan ukuran dewan komisaris terhadap 
financial distress. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2012-2015. Metode pengambilan sampel dengan cara purposive 
sampling. Dalam penelitian ini terdapat 227 sampel. Analisis yang 
digunakan adalah regresi logistik. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
rasio aktivitas dan rasio profitabilitas  berpengaruh signifikan terhadap 
financial distress. Sedangkan rasio leverage, rasio likuiditas, ukuran dewan 
direksi, dan ukuran dewan komisaris berpengaruh signifikan terhadap 
finnacial distress. 
 
Kata Kunci: financial distress, rasio leverage, rasio likuiditas, rasio 




Shareholders have a purposed to get gain from stocks they invested. While 
creditors prefer company that have long survival and can return its debts 
The research designed to analyze the effect of leverage ratio, lquidity ratio, 
activity ratio, profitability ratio, director board size, and commissioner 
board size to financial distress. Population in this study are all 
manufacture companies listed in Indonesia Stock Exchange for 2012-2015 
periods. The sampling method used purposive sampling method.there are 
227 companies as sample for this study. The analyze used logistic 
regression. The result showed that activity ratio and profitability ratio have 
significant effect to financial distress. Leverage ratio, liquidity ratio, 
director board size, and commisioner board size did not significantly effect 
to financial distress 
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Sebagai perusahaan yang sudah go public sudah menjadi keharusan untuk 
mempublikasikan laporan keuangannya kepada publik agar pemerintah, investor, 
dan kreditur, dan pihak lainnya dapat menilai kinerja suatu perusahaan. Kewajiban 
perusahaan go public untuk menyampaikan laporan keuangannya diatur dalam 
Keputusan Ketua Badan Pengawas Pasar Modal dan lembaga keuangan 
NOMOR:KEP-431/BL/2012 yang menyatakan bahwa setiap perusahaan yang 
terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia harus menyampaikan laporan keuangan 
tahunan secara tepat waktu. Dengan adanya keputusan tersebut, seluruh 
perusahaan yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) diharuskan untuk 
menyampaikan laporan keuangan tepat waktu dan dibuat dengan sebaik mungkin. 
Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangannya berharap bahwa dengan 
disampaikannya laporan keuangan yang menunjukkan kinerja positif dapat 
membuat pemerintah, investor, dan kreditor, dan pihak lainnya memiliki penilaian 
yang positif terhadap perusahaan sehingga mereka mau memberikan tambahan 
modal bagi kegiatan operasional perusahaan. 
Laporan keuangan adalah gambaran mengenai kondisi perusahaan yang 
disiapkan oleh manajemen yang berisi mengenai informasi-informasi keuangan 
yang diperuntukkan bagi pihak-pihak yang berkepentingan dalam perusahaan, 
baik pihak internal maupun eksternal perusahaan. Salah satu tujuan diterbitkannya 
laporan keuangan adalah untuk meramalkan kelangsungan hidup perusahaan. 
Kemungkinan potensi kelangsungan hidup perusahaan memiliki arti penting bagi 
manajemen dan pemilik perusahaan untuk mengantisipasi terjadinya potensi 
kebangkrutan atau kesulitan keuangan.  
Kesulitan keuangan dapat terjadi karena beberapa faktor. Salah satu faktor  
makro yang menyebabkan timbulnya kesulitan keuangan adalah karena krisis 
ekonomi global, tahun 2008 terjadi krisis ekonomi global yang bermula dari krisis 
di Amerika Serikat yang kemudian menyebar ke negara-negara lain di seluruh 
dunia, termasuk Indonesia. Krisis yang bermula dari dorongan untuk 
mengonsumsi segala sesuatunya secara berlebihan di luar batas kemampuannya 
atau dikenal dengan propincity to consume. Kidane (2004) menyatakan faktor 
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mikro seperti penurunan kinerja dan lemahnya manajemen dalam mengelola 
perusahaan juga dapat membawa perusahaan ke dalam kondisi keuangan yang 
bermasalah. Whitaker dalam Lo  (2005) yang dikutip oleh Primanda (2009) 
menunjukkan bahwa kondisi keuangan yang bermasalah lebih banyak disebabkan 
oleh manajemen yang buruk daripada kondisi perekonomian yang buruk. Hal ini 
berarti kemampuan manajer dalam mengelola keuangan perusahaan sangat 
berpengaruh dalam mengatasi masalah kesulitan keuangan yang dihadapi 
perusahaan. 
Analisis rasio keuangan dimaksudkan untuk menilai risiko dan peluang di masa 
mendatang. Manajemen suatu perusahaan memprediksi kemampuan perusahaan 
memperoleh laba menggunakan analisis rasio keuangan. Perusahaan dalam 
kondisi keuangan yang sehat adalah perusahaan yang menggunakan strategi dan 
mekanisme tata kelola perusahaan yang baik. Salah satu alasan perusahaan gagal 
atau sukses mencapai tujuan perusahaan adalah strategi yang diterapkan oleh 
perusahaan dan pengelolaan perusahaan yang kurang baik. hal-hal tersebut dapat 
diatasi dengan penerapan mekanisme corporate governance yang baik. Menurut 
Organization for Economic Corporate and Development (OECD), corporate 
governance adalah suatu struktur untuk menetapkan tujuan perusahaan, saran 
untuk mencapai tujuan perusahaan tersebut serta untuk menentukan pengawasan 
atas kinerja perusahaan. Aspek mekanisme corporate governance dalam 
penelitian ini menggunakan ukuran dewan direksi dan ukuran dewan komisaris. 
2. METODE PENELITIAN 
2.1 Populasi dan Sampel Penelitian 
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh perusahan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012 sampai dengan tahun 2015. 
Pengambilan sampel dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode 
purposive sampling, yaitu penentuan sampel atas dasar kesesuaian karakteristik 
dan kriteria tertentu. Adapun kriteria pengambilan sampel adalah : (1) Perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) secara berturut-turut 
selama periode 2012-2015, (2) Perusahaan manufaktur tersebut mengeluarkan 
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laporan keuangan tahunan secara berturut-turut selama periode 2012-2015, (3) 
Perusahaan tersebut terindikasi mengalami financial distress. 
2.2 Definisi dan Operasional Variabel 
2.2.1 Variabel Independen 
2.2.1.1 Rasio Leverage 
Variabel leverage di proxy dengan Debt to Asset Ratio (DAR). Debt to Asset 
Ratio merupakan perbandingan antara total utang dan total aset. Rasio ini 
mengukur seberapa besar seluruh utang dijamin dengan total aset perusahaan. 
DAR = 
Total Utang  
Total Aktiva 
Keterangan : 
DAR = Debt to Asset Ratio pada tahun t 
2.2.1.2 Rasio Likuiditas 
Rasio likuditas menyatakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban keuangannya pada saat ditagih. Almilia dan Kristijadi (2003) 





CR = Current Ratio pada tahun t 
2.2.1.3 Rasio Aktivitas 
Variabel rasio aktivitas di proxy dengan rasio Total Asset Turnover (TATO). 
Rasio aktivitas digunakan untuk mengukur seberapa kemampuan perusahaan 
dalam mengelola aset sehingga memeberikan aliran kas masuk bagi 
perusahaan. Nilai rasio aktivitas yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan 
mampu menghasilkan pendapatan atas digunakannya aset perusahaan untuk 
kegiatan operasional perusahaan. Maka dalam penelitian ini diharapkan rasio 
aktivitas memiliki hubungan negatif dengan kondisi financial distress. 
TATO = 





TATO = Total Asset Turnover pada tahun t 
2.2.1.4 Rasio Profitabilitas 
Variabel profitabilitas di proxy dengan rasio Return On Asset. Rasio return on 
assets ini ditujukan untuk mengukur kemampuan perusahaan atas seluruh dana 
yang ditanam dalam aktivitas yang digunakan untuk kegiatan operasional 
perusahaan dengan bertujuan untuk menghasilkan laba dengan memanfaatkan 
aset yang dimilikinya. 
ROA = 
Laba Bersih  
Total Aset 
Keterangan  
ROA = Return On Asset pada tahun t 
2.2.1.5 Ukuran Dewan Direksi 
Dewan direksi sebagai unsur perusahaan yang bertindak untuk menentukan 
kebijakan dan strategi yang akan diambil oleh perusahaan baik yang bersifat 
jangka pendek maupun jangka panjang. Jumlah anggota dewan direksi dalam 
suatu perusahaan harus disesuaikan dengan kompleksitas perusahaan degan 
memperhatikan efektifitas dalam pengambilan keputusan yang akan diambil 
oleh perusahaan, hal tersebut diatur dalam Pedoman Umum Good corporate 
governance. Wardhani (2006) dalam Hanifah dan Purwanto (2013) 
menyatakan variabel ukuran dewan direksi dihitung berdasarkan jumlah 
anggota dewan direksi dalam perusahaan serta CEO tahun t. 
2.2.1.6 Ukuran Dewan Komisaris 
Sebagai suatu unsur perusahaan yang berfungsi untuk melakukan monitoring 
serta implementasi kebijakan direksi.  Jumlah anggota dewan harus 
disesuaikan dengan kompleksitas perusahaan dan harus tetap memperhatikan 
efektifitas pengambilan keputusan. Wardhani (2006) dalam Hanifah dan 
Purwanto (2013) menyatakan variabel ukuran dewan komisaris dihitung 
berdasarkan jumlah anggota dewan komisaris dalam perusahaan tahun t. 
2.2.2 Variabel Dependen 
2.2.2.1 Cost of Equity Capital 
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Elloumi dan Gueyie (2001) mendefinisikan financial distress sebagai 
perusahaan yang memiliki laba per lembar saham negatif. Penelitian ini 
menggunakan variabel dummy  yang dikategorikan menjadi dua,  yaitu kode  
1  untuk  perusahaan-perusahaan  yang  mengalami financial distress  dan  kode  
0  untuk  perusahaan-perusahaan  yang  tidak  mengalami financial distress. 
Perusahaan yang dikategorikan mengalami financial distress dapat diketahui 
dengan menggunakan rumus interest coverage ratio. Asquith, et al (1994) 
mendefinisikan perusahaan yang mengalami financial distress mengunakan 
interest coverage ratio. 
ICR = 
Operating Profit  
Interest Expense 
keterangan : 
ICR = Interest Coverage Ratio pada tahun t 
Jika interest coverage ratio lebih kecil dari 1, dikategorikan sebagai 
perusahaan yang mengalami financial distress. Sedangkan jika skor lebih besar 
dari 1, dikategorikan sebagai perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress (non-financial distress). Selanjutnya perusahaan yang mengalami 
financial distress diberi skor 1 dan yang tidak mengalami financial distress 
(non-financial distress) diberi skor  0. 
2.2 Metode Analisis 
Penelitian ini menggunakan model regresi logistik karena variabel dependen 
dalam model adalah variabel kategori (dikotomi variable), dengan memberi 
nilai 1 untuk mengindikasikan bahwa “perusahaan terindikasi mengalami 
financial distress” dan nilai 0 untuk “perusahaan tidak terindikasi mengalami 
financial distress”. 




) = b0 + b1LEV + b2LIK + b3AKT + b4PROF + b5DIR_SIZE+ 




P /(1-p) = Probabilitas perusahaan mengalami Financial 
distress (t). 
b0 = Konstanta. 
LEV = Rasio Leverage (Total Debt to Asset Ratio). 
LIK = Rasio Likuiditas (Current Ratio). 
AKT = Rasio Aktivitas (Total Asset Turnover Ratio). 
PROF = Rasio Profitabilitas (Return on Asset Ratio). 
DIR_SIZE = Ukuran Dewan Direksi. 
COM_SIZE = Ukuran Dewan Komisaris. 
b1-b6 = Koefisien regresi. 
e = Error. 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1 Hasil Analisis Regresi 
Hasil analisis regresi logistik sebagai berikut: 
Tabel 3.1.1 
Hasil Uji Regresi Logistik 
  B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 
Step 
1a 
LEV 1,815 1,075 2,851 1 ,091 6,144 
LIK -,015 ,213 ,005 1 ,942 ,985 
AKT -,551 ,254 4,706 1 ,030 ,576 
PROF -51,706 8,897 33,776 1 ,000 ,000 
DIR_SIZE ,168 ,117 2,072 1 ,150 1,183 
COM_SIZE -,175 ,163 1,157 1 ,282 ,840 
Constant -,130 ,893 ,021 1 ,885 ,878 
Sumber: Hasil Pengolahan SPSS 21, 2017 
 
Dari hasil pengujian regresi diperoleh persamaan sebagai berikut: 
Ln   = -0,130 + 1,815LEV – 0,015LIK - 0,551AKT - 51,706PROF + 
0,168DIR_SIZE - 0,175COM_SIZE  +  e 
 
Pembahasan secara detail akan dijelaskan sebagai berikut: 
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1. Rasio leverage menunjukkan nilai wald sebesar 2,851 dengan tingkat 
signifikansi 0,091. tingkat signifikansi di atas 0,05 dengan koefisien b 
positif. 
2. Rasio likuiditas menunjukkan nilai wald sebesar 0,005 dengan tingkat 
signifikansi 0,942. tingkat signifikansi di atas 0,05 dengan koefisien b 
positif. 
3. Rasio aktivitas menunjukkan nilai wald sebesar 4,706 dengan tingkat 
signifikansi 0,030. tingkat signifikansi di bawah 0,05 dengan koefisien b 
negatif. 
4. Rasio profitabilitas menunjukkan nilai wald sebesar 33,776 dengan tingkat 
signifikansi 0,000. tingkat signifikansi di bawah 0,05 dengan koefisien b 
negatif. 
5. Ukuran Dewan Direksi menunjukkan nilai wald sebesar 2,072 dengan 
tingkat signifikansi 0,150. tingkat signifikansi di atas 0,05 dengan koefisien 
b positif. 
6. Ukuran Dewan Komisaris menunjukkan nilai wald sebesar 1,157 dengan 
tingkat signifikansi 0,282. tingkat signifikansi di atas 0,05 dengan koefisien 
b negatif. 
3.2 Uji Kelayakan Model (Goodness of Fit Test) 
Hasil Hosmer and Lemeshow Test menunjukkan bahwa nilai statistik dari Hosmer 
and Lemeshow Test adalah 11,637 dengan nilai signifikansi 0,168. Nilai 
signifikansi tersebut lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05. Sehingga H0 
diterima menunjukkan bahwa model mempu memprediksi nilai observasinya dan 
model dinyatakan layak. 
3.3 Uji Kelayakan Model Regresi 
3.3.1 Chi Square Test 
Dari hasil uji likelihood diperoleh -2 log likelihood awal sebesar 297,146 dan 
akhir 171,100 yang menunjukkan adanya penurunan nilai -2 log likelihood 
yang cukup besar yang memungkinkan adanya hubungan antara variabel bebas 
dengan variabel terikatnya. Dengan hasil tersebut, dapat disimpulkan bahwa 
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model regresi logisitk dapat memprediksi dengan baik kemungkinan suatu 
perusahaan mengalami kondisi financial distress. 
3.3.2 Cox and Snell’s R Square dan Nagelkerke’s R Square 
Nilai Cox and Sell’s R Square pada tabel 4.6 sebesar 0,435 hal ini menunjukkan 
variabel yang terdapat pada model menunjukkan model mampu menjelaskan 
sebuah perusahaan mengalami financial distress atau tidak sebesar 43,5%. 
Sedangkan besarnya nilai Nagelkerke’s R Square adalah 0,588 yang 
menunjukkan bahwa variabilitas variabel dependen yaitu financial distress 
dapat dijelaskan variabel independennya sebesar 58,8% dan sisanya 41,2% 
dijelaskan oleh variabel independen lain di luar model. 
3.3.3 Uji Klasifikasi 2x2 
Berdasarkan hasil, menunjukkan bahwa dari 79 perusahaan yang doprediksi 
tidak mengalami financial distress. Setelah dilakukan observasi, ternyata 
hanya terdapat 63 perusahaan atau 71,6% yang secara tepat dapat diprediksi 
oleh model logistik sebagai perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress, kemudian sisanya sebanyak 16 perusahaan gagal diprediksi oleh 
model. Di lain sisi, 142 sampel perusahaan yang diprediksi mengalami 
financial distress, setelah adanya observasi terdapat 117 perusahaan atau 
88,0% yang secara tepat dapat diprediksi oleh model sebagai perusahaan yang 
mengalami financial distress, sedangkan sisanya sebanyak 25 perusahaan 
dinyatakan gagal diprediksi oleh model. Dengan demikian sebanyak 81,4% 
atau terdapat 180 perusahaan dari 227 sampel perusahaan yang dapat 
diprediksikan dengan tepat oleh model. 
3.4 Pembahasan Hasil Uji Hipotesis 
3.2.1 Pengujian Rasio Leverage terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil penelitian pada variabel rasio leverage yang diproxy 
menggunakan Debt to Asset Ratio (DAR) dalam pengujian hipotesis pertama 
diperoleh menunjukan nilai wald adalah sebesar 2,851 dengan tingkat 
signifikansi lebih besar dari 0,05 (0,091 > 0,05). Hal ini berarti bahwa Ho 
diterima dan H1 ditolak, sehingga menunjukan bahwa rasio leverage tidak 
berpengaruh signifikan terhadap financial distress. 
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Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya, seperti penelitian 
yang telah dilakukan oleh Cinantya dan Merkusiwati (2015), Kusanti dan 
Andayani (2015), dan Mayangsari (2015)  yang membuktikan bahwa rasio 
leverage tidak terbukti mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap financial 
distress. Kemungkinan tidak berpengaruhnya DAR terhadap financial distress 
dikarenakan total aset yang dimiliki perusahaan lebih besar daripada total 
liabilitasnya. Sehingga, diasumsikan perusahaan akan mampu membayar 
liabilitas yang menjadi tanggungan perusahaan dengan menggunakan aset yang 
dimiliki oleh perusahaan.  
3.2.2 Pengujian Rasio Aktivitas terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil penelitian pada variabel rasio likuiditas yang diproxy 
menggunakan Current Ratio (CR) dalam pengujian hipotesis kedua diperoleh 
nilai wald adalah sebesar 0,005 dengan tingkat signifikansi lebih besar dari 0,05 
(0,942 > 0,05). Hal ini berarti bahwa Ho diterima dan H1 ditolak, sehingga 
menunjukan bahwa rasio likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap 
financial distress.  
Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya, seperti penelitian yang 
telah dilakukan oleh Hanifah dan Purwanto (2013) yang menjelaskan bahwa 
rasio likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress. Current 
Ratio tidak memberikan pengaruh dalam terjadinya financial distress pada 
perusahaan. Hasil yang tidak signifikan ini mungkin dipengaruhi oleh utang 
lancar perusahaan yang rendah dan perusahaan lebih berkonsentrasi pada utang 
jangka panjang perusahaan. Sehingga besar kecilnya nilai Current Ratio (CR) 
atau rasio likuiditas pada perusahaan tidak mempengaruhi kemungkinan 
terjadinya financial distress. 
3.2.3 Pengujian Rasio Aktivitas terhadap Cost of Equity Capital 
Berdasarkan hasil penelitian pada variabel rasio aktivitas yang diproxy 
menggunakan Total Asset Turnover Ratio (TATO) dalam pengujian hipotesis 
ketiga diperoleh nilai wald adalah sebesar 4,706 dengan tingkat signifikansi 
lebih kecil dari 0,05 (0,030 < 0,05). Hal ini berarti bahwa Ho ditolak dan H1 
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diterima, sehingga menunjukan bahwa rasio aktivitas berpengaruh signifikan 
terhadap financial distress.   
Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya, seperti penelitian yang 
telah dilakukan oleh Kusanti dan Andayani (2015), dan Hidayat dan Meiranto 
(2014) yang menunjukkan bahwa rasio aktivitas terbukti mempunyai pengaruh 
yang signifikan terhadap financial distress. Total Asset Turnover Ratio (TATO) 
memberikan pengaruh dalam terjadinya financial distress pada perusahaan. 
Hasil yang signifikan ini mungkin dipengaruhi karena perusahaan yang tidak 
menghasilkan volume penjualan yang cukup dengan total aktivanya 
menunjukkan kriteria perusahaan yang tidak baik dan dapat mempengaruhi 
kondisi keuangan perusahaan, sehingga memicu terjadinya kondisi financial 
distress.  
3.2.4 Pengujian Rasio Profitabilitas terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil penelitian pada variabel rasio profitabilitas dalam 
pengujian hipotesis keempat diperoleh nilai wald adalah sebesar 33,776 dengan 
tingkat signifikansi lebih kecil dari 0,05 (0,000 < 0,05). Hal ini berarti bahwa Ho 
ditolak dan H1 diterima, sehingga menunjukan bahwa rasio aktivitas 
berpengaruh signifikan terhadap financial distress. 
Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya, seperti penelitian 
yang telah dilakukan oleh Mayangsari (2015) yang menunjukkan bahwa rasio 
profitabilitas terbukti mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap financial 
distress. Return On Asset Ratio (ROA) memberikan pengaruh dalam terjadinya 
financial distress pada perusahaan. Hasil yang signifikan ini mungkin 
dipengaruhi karena efisiensi dan efektivitas dari penggunaan aset. Dengan 
adanya efektivitas dari penggunaan aset perusahaan maka akan mengurangi 
biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan. Berkurangnya biaya tersebut 
berdampak penghematan dan kecukupan dana untuk menjalankan usaha, 
sehingga kemungkinan perusahaan mengalami kesulitan keuangan akan menjadi 
kecil.  
3.2.5 Pengujian Ukuran Dewan Direksi terhadap Financial Distress 
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Berdasarkan hasil penelitian pada variabel ukuran dewan direksi dalam 
pengujian hipotesis kelima diperoleh nilai wald adalah sebesar 2,072 dengan 
tingkat signifikansi lebih besar dari 0,05 (0,150 > 0,05). Hal ini berarti bahwa 
Ho diterima dan H1 ditolak, sehingga menunjukan bahwa ukuran dewan direksi 
tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress. 
Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya, seperti penelitian 
yang telah dilakukan oleh Cinantya dan Merkusiwati (2015) yang menjelaskan 
bahwa ukuran dewan direksi tidak berpengaruh signifikan terhadap financial 
distress. Kondisi suatu perusahaan sebenarnya diketahui oleh direksi, namun 
keputusan tetap diambil pada Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Hal 
inilah yang menyebabkan berapapun jumlah dewan direksi pada suatu 
perusahaan tidak mempengaruhi kemungkinan terjadinya financial distress.  
3.2.6 Pengujian Ukuran Dewan Komisaris terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil penelitian pada variabel ukuran dewan komisaris dalam 
pengujian hipotesis keenam diperoleh nilai wald adalah sebesar 1,15 dengan 
tingkat signifikansi lebih besar dari 0,05 (0,282 > 0,05). Hal ini berarti bahwa 
Ho diterima dan H1 ditolak, sehingga menunjukan bahwa ukuran dewan 
komisaris tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress.   
Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya, seperti penelitian 
yang telah dilakukan oleh Kusanti dan Andayani (2015), Mayangsari (2015), 
Cinantya dan Merkusiwati (2015), dan Triwahyuningtyas dan Muharam (2012) 
yang menjelaskan bahwa ukuran dewan komisaris tidak berpengaruh signifikan 
terhadap financial distress. Hasil yang tidak signifikan ini mungkin dipengaruhi 
oleh rendahnya ukuran dewan komisaris, sehingga dewan komisaris tidak 
mempunyai wewenang untuk melakukan monitoring terhadap kinerja direksi.  
4. PENUTUP 
4.1 Kesimpulan 
Berdasarkan hasil pengujian, dapat disimpulan bahwa : (1) Rasio leverage tidak 
berpengaruh terhadap financial distress. (2) Rasio likuiditas berpengaruh tidak 
terhadap financial distress. (3) Rasio Aktivitas berpengaruh terhadap financial 
distress. (4) Rasio Aktivitas berpengaruh terhadap financial distress. (5) Ukuran 
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dewan direksi tidak berpengaruh terhadap financial distress. (6) Ukuran dewan 
komisaris tidak berpengaruh terhadap financial distress.  
4.2 Keterbatasan   
Beberapa keterbatasan dalam penelitian ini antara lain: (1) Penelitian ini 
menggunakan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-
2015 sebagai objek penelitian, namun banyak perusahaan manufaktur yang tidak 
melaporkan data secara lengkap mengenai financial ratios, corporate governance, 
dan financial distress. (2) Indikator untuk menguji mekanisme corporate 
governance kurang mewakili, sebab hanya menggunakan variabel ukuran dewan 
direksi dan ukuran dewan komisaris. (3) Penelitian ini hanya menggunakan satu 
jenis industri sehingga hasilnya belum bisa degeneralisasikan untuk semua jenis 
industri. 
4.3 Saran  
Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan penelitian yang telah dikemukakan 
sebelumnya, maka saran bagi penelitian selanjutnya adalah (1) Penelitian 
selanjutnya sebaiknya memperluas objek penelitian, tidak hanya perusahaan 
manufaktur saja, namun bisa dengan menggunakan seluruh perusahaan yang 
terdaftar di BEI semua sektor agar hasil penelitian dapat digeneralisasikan. (2) 
Penelitian selanjutnya dapat menggunakan variabel mekanisme corporate 
governance yang lebih lengkap supaya dapat mewakili corporate governance 
dalam perusahaan.  
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